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◎ 记者 王丽颖

“双碳”政策背景、俄乌冲突加剧全

球能源危机、 硅片涨价以及资本驱动下

的一体化趋势，让 2022 年的光伏行业年

报出现爆发式增长。

国家能源局统计数据显示，2022 年

我国光伏新增装机 87.41GW， 同比增长

59.3%。 在“双碳”政策的推动下，2022 年

全年光伏产业链各环节产量再创历史新

高，多晶硅、硅片、电池、组件产量分别达

到 82.7 万吨、357GW、3118GW、288.7GW，

行业总产值突破 1.4 万亿元。 今年 4 月 23
日，国家能源局发布 1-3 月全国电力工业

统计数据显示， 一季度光伏新增装机量

33.66GW，同比增长 154.81%，而光伏累计

装机也超越水电成为全国第二大电源。

东方财富 Choice 数据显示， 截至 4
月 30 日，主营业务中包含“光伏”业务的

上市公司总计 94 家，2022 年年报中，营

收总计超 1.6 万亿元。其中，26 家企业营

收超百亿元，25 家公司净利润超 10 亿

元。 中信行业分类中的 23 家光伏企业

中，营收规模超千亿的只有通威股份、隆

基绿能和上海电气 ， 营业收入分别为

1424 亿元、1289.98 亿元和 1169.9 亿元。

在行业龙头股都在逆势大涨的行情

下，仍有部分光伏企业入不敷出，呈现两

极分化趋势。东旭蓝天 2022 年度总营收

30.4 亿元 ， 同比下降 21.7%， 净利润

-3.09 亿元，较上年同期亏损减少。 合盛

硅业作为原料硅的头部企业 2022 年的

业绩出现了营收微增、 净利却大降的局

面，2022 年营业收入 236.57 亿元， 同比

增长超 10.6%；净利润 51.4 亿元 ，同比

下降约 37.6%。

“拥硅为王”者获利颇丰

2022 年的光伏行业，用“拥硅为王”

来形容一点儿也不为过， 硅料企业是全

产业链内的最大赢家。 光伏硅料价格在

2022 年一度突破 30 万元/吨， 创下历史

新高，上游企业“血赚”。

数据显示，硅料“四巨头”协鑫科技

（港股）、大全能源、特变电工、通威股份

在 2022 年实现营业总计 3060.57 亿元，

较 2021 年暴增 1501.98 亿元，4 家企业

平均扣非净利同比增速达 217.12%。 其

中， 通威股份不仅营收实现翻倍增长至

1424.23 亿元 ， 其扣非净利润也高达

265.47 亿元，同比高增 216.5%。

业绩依赖硅料销售的大全能源，营

收 309.4 亿元，同比增长 185%，净利润

191 亿元，同比增长 234%。 虽然业绩亮

眼，但是其股价却一直处于历史低位，截

至 5 月 4 日收盘， 其股价为 40.4 元/股，

创历史新低。

大全能源主要从事多晶硅研发、制

造与销售，而 2022 年多晶硅价格一度触

及 303 元/千克高点， 今年一度下探至

168 元/千克，已然“腰斩”的同时，行业新

玩家不断涌入，硅料供需矛盾逐步缓解，

新增产能的释放， 使得大全能源优势被

削弱。此外，大全能源所处的多晶硅时代

是第一代光伏电池， 而钙钛矿等新一代

薄膜电池热度增加， 一旦技术突破并成

功商业化， 对多晶硅的需求会带来巨大

冲击。

硅片成黑马但毛利率下降

硅片是光伏产业链的上游环节，是

电池片和组件的上游材料，对行业发展

至关重要。 从隆基绿能、TCL 中环、双良

节能、上机数控、京运通、阳光能源等 11
家硅片企业披露的年报数据看，营收总

额将近 3000 亿元 ， 同比平均增幅为

90%。

硅片企业犹如黑马杀出，业绩亮眼。

比如，TCL 中环公布的年报书显示，2022
年该公司实现营收 670 亿元， 同比增长

63%， 归属于上市公司股东的净利润为

70.7 亿元，同比增长 59.5%。 不过，原材

料价格的上涨也导致硅片毛利率开始走

低 ，2019 年隆基绿能硅片毛利率高达

32%，而同期的中环只有 19.4%，2022 年

硅片毛利率持续下滑至 18%左右。

值得注意的是，TCL 中环近三年来

业绩增长迅速 ， 与其持续募资扩产有

关，自 2020 年 7 月完成混改以来，公司

分别在 2020 年 8 月、2021 年 11 月通过

定增募资约 50 亿元、90 亿元用于产能

扩张，2023 年 4 月 7 日， 公司又宣布拟

通过发行可转债形式募资 138 亿元，用

于加码硅片和电池项目，三次融资合计

约 278 亿元。 其 2022 年的营业收入远

超 2020 年和 2021 两年之和，归母净利

润更是超过了 2018 年至 2021 年四年

之和。

组件江湖生变

2022 年年报数据显示，四大组件巨

头中，除隆基绿能外，晶科能源、天合光

能、 晶澳技净利润翻倍式增长。 隆基绿

能实现营业总收入 1289.98 亿元， 同比

增长 60.03%； 实现归母净利润 147.79
亿元，同比增长 62.66%。晶澳科技、天合

光能、 晶科能源去年分别实现归属于上

市公司股东的净利润为 55.4 亿元、37.1
亿元、29.4 亿元。

具体来看，晶科能源在 2022 年度全

球组件出货排名第二， 实现营业总收入

830.75 亿元，同比增加 104.77%；实现归

母 净 利 润 29.47 亿 元 ， 同 比 增 加

158.21%。 不过， 虽然盈利能力有所改

善 ， 但该公司不仅资产负债率高达

74.7%，其应收账款在 2022 年出现大幅

增 加 至 165.94 亿 元 ， 较 年 初 增 长

130.7%。

2022 年全球出货排名第三的天合

光能组件出货量为 43.09GW，同比增加

20GW。 公 司 去 年 实 现 营 业 总 收 入

852.48 亿元，较上年增长 91.65%；归母

净 利 润 达 37.1 亿 元 ， 较 上 年 增 长

105.68%。 数据还显示，该公司 2022 年

应收账款高达 132.1 亿元， 较年初增长

61.7%。 与亮眼的业绩相比，该公司市值

已经从超 2000 亿元缩水至如今的 1053
亿元，此前有传闻称，天合光能可能会将

分布式业务分拆上市， 市场担心该重要

业务板块分拆会影响母公司盈利能力，

直接导致股价异动。

值得注意的是，通威股份在 2022 年

正式进军组件端，加速垂直一体化模式，

其组件出货已达 8GW，同比增长 226%，

组件出货量已经进入全球前十。 此外，

2022 年该公司已经陆续启动盐城 、金

堂、南通等组建项目，可能进一步搅动组

件领域。

跨界资本不断进场

“热钱肯定进入了光伏行业！现在的

光伏行业有点像曾经的房地产， 资本跑

马圈地不说， 一些企业动辄上百亿的项

目推进，热钱涌入迹象明显。 ”万创投行

董事总经理徐飞在接受《国际金融报》记

者采访时分析道。

据不完全统计，已有 69 家公司跨界

到光伏行业，其中不乏中国巨石、三五互

联、宏润建设、保利、碧桂园、美的、海尔

等传统企业。因为光伏行业 2022 年业绩

报亮眼，仍有一些企业在跨界搞光伏。就

在 4 月 18 日，一家名为“四川五粮液新

能源投资有限责任公司”成立，引起市场

关注， 该公司由四川省宜宾五粮液集团

有限公司全资持股。对此，五粮液回应媒

体称， 此次投资确为五粮液集团在考察

新能源领域后的决定，主要是在光伏、储

能方面。

对此，徐飞表示，跨界者越来越多，

主要都是冲着“赚快钱”而去，这其实并

不利于行业发展。而且跨界者往往会“高

薪挖人”，导致人力成本骤增，不能精细

化管理的话， 很容易造成无序发展甚至

产能过剩的危机。

关于光伏企业动辄上百亿布局一体

化的动作，徐飞表示，其实这是一种“被

动”的一体化，并不是企业主动进攻，主

要目的还是为了降本增效，保护利润，因

为此前硅料价格居高不下， 让下游产业

压力较大。

个股中，中国建筑排名第三，不过与

中国石油、 中国石化两位巨无霸企业营

业收入差距超过 1 万亿元。

此外，2022 年上市公司净利润合计

超过 5 万亿元。 超过 4000 家上市企业

2022年净利润为正，占比约 80%。

这其中，排名前四均是银行，依次是

“工建农中”， 四大行全年净利润均超过

2200 亿元。 前 9 名的公司净利润超过千

亿。

净利润是衡量企业经营效率的主要

指标。 东方财富 Choice数据显示，A股上

市公司最赚钱的行业是金融， 排名前 20
的企业有 12 家是金融机构（其中 11 家银

行）； 其次是 4 家能源企业， 以及信息技

术、交通运输、食品饮料、建筑各一家。

不过，剔除金融和“两桶油”后，仅中

国海油、中国移动、中远海控三家企业归

母净利润超过千亿元。

从细分行业看， 受益于大宗商品价

格上涨， 上游资源品相关行业 （煤炭石

油、有色金属等）实现高增长，行业整体

净利润增速均高于 20%，多公司营收利

润双翻番。 能源结构转型带动新能源领

域多行业发展迅猛，光伏、风电等装机规

模大幅增加，新能源汽车产销两旺，动力

电池行业规模迅速扩大。 光伏、 新能源

汽车板块公司整体营收增速达 57.7%、

27.4%。 受益于产业链安全和自主可控，

半导体设备公司实现高增速。 高技术制

造业上市公司营收增长 14.6%， 科技型

企业增长动力持续迸发。

分板块看， 科创板上市公司全年营

收增速领先，达 29.3%；创业板上市公司

净利润增速领先，达 11.3%。

年报还显示， 上市公司对于研发投

入持续增长。 中国上市公司协会的统计

显示，2022 年， 全市场上市公司研发投

入合计 1.66 万亿元，比上年增加 0.27 万

亿元， 平均研发强度 2.32%， 同比提高

0.25 个百分点。

亏损企业多受疫情影响

上市公司的盈利水平是公司运营表

现的衡量标准。 去年，航空、地产、传媒、教

育和生物医药等成为亏损的“重灾区”。

中国上市公司协会的统计显示，受疫

情持续散发影响，2022 年航空运输、影视

院线、酒店餐饮、旅游等接触性消费服务

业仍处亏损状态，纺织服饰、传媒等行业

整体净利润下滑。 房地产公司持续低迷，

风险出清和资产负债表修复仍需时日，钢

铁、建筑材料、建筑装饰、家居家电等地产

产业链相关行业业绩释放仍然受限。

经东方财富 Choice 统计，A 股共有

88 股 2022 年净利亏损额超公司当年营

收；有 56 股近三年净利持续亏损，其中

有 17 股亏损加剧。

记者梳理数据发现，2022 年国航 、

东航、 南航三家上市航空公司亏损超过

300亿元， 位列亏损前三名， 海航亏损

202 亿元，位列亏损第五名，廉价航空的

代表企业春秋航空全年亏损也达到了

30 亿元。

多家航空公司在解释巨额亏损原因

时，都不约而同地提到疫情影响、油价高

企及汇率贬值三大因素。1 月 6 日，中国民

航局局长宋志勇在 2023 年全国民航工作

会议时已经透露，2022 年全行业亏损达

到 2160 亿元，8 家航空公司资不抵债。

另一个在“寒冬”中艰难前行的是房

地产行业。 在 2022 年房地产市场供给

冲击、需求收缩、预期趋弱的“三重压力”

下，上市房企普遍出现营收下降，利润下

滑甚至亏损的情况，整体业绩表现不佳。

亏损企业前 20 名中，有七家属于房

地产行业， 其中蓝光发展以 249 亿元的

亏损居首。 目前，蓝光发展的股票正在面

临退市风险。 根据《上海证券交易所股票

上市规则》规定，蓝光发展股票于 4 月 28
日停牌一天，自 5 月 4 日开市起复牌，公

司股票简称由“蓝光发展”变更为“*ST 蓝

光”，日涨跌幅限制为 5%。 蓝光发展也表

示，2023 年公司将面临严峻考验。

不过也有部分企业仍然在 2022 年

逆流而上，收获了业绩增长，比如龙湖，

就在 2022 年营业收入和净利润均实现

正增长， 是为数不多的两项指标均正增

长的民营房企。

而根据最新第一季度季报数据，春

秋、吉祥、海航三家企业在 2023 年一季

度已实现扭亏为盈； 近百家上市房地产

企业中， 有六成以上也在今年一季度实

现盈利。

生物医药产业中， 作为国内首个港

股、 美股、A 股三地上市的创新药企，百

济神州至今未摆脱亏损的“帽子”。 2023
年 2 月 27 日，百济神州发布的业绩快报

显示，2022 年实现营业总收入 95.66 亿

元， 同比增长 26.1%； 净亏损为 136.42
亿元，创下近 6 年来最大亏损额。

亏损较为严重的企业还有华能国

际。 “五大电”中，中国电力、国电电力、

华电国际 2022 年均已实现扭亏为盈，大

唐发电已从 2021 年的亏损 90 多亿元，

收窄为亏损 4 亿元，接近盈亏平衡，而华

能国际亏损幅度依然较大。

现金分红创历史新高

分红是上市公司回报投资者的主要

方式之一。 随着上市公司治理规范化，A
股上市公司现金分红规模逐年递增，屡

创新高。 2011 年上市公司分红总额首次

突破 5000 亿元，2017 年首破万亿大关，

2018 年至 2021 年 ，A 股上市公司累计

现金分红总额分别为 1.2 万亿元、1.4 万

亿元、1.5 万亿元和 1.9 万亿元。

到了 2022 年，3400 多家 A 股公司各

季度已经派发的分红加上 2022 年年报分

红预案派现额，拟派现超 2.1 万亿元，派现

公司数、派现总额均创出历史新高。

与往年相比，2022 年高比例、 大额

分红的 A 股公司数量增多。 在已经披露

分红方案的 3441 家公司中， 有 29 家公

司 2022 年度现金分红超过 100 亿元。

其中，工商银行 2022 年合计分红金

额高达 1082 亿元， 拔得头筹。 同时，工

商银行分红规模连续两年超过 1000 亿

元，且是 A 股市场中唯一一家分红超千

亿公司。

从行业看， 银行业现金分红排名居

首；排名第二的是食品饮料行业；煤炭行

业排名第三。此外，石油石化、非银金融、

交通运输等三行业的现金分红金额均超

过 900 亿元。

高分红证明公司业绩好， 现金流状

况良好。 在投资实践中， 如果高派现对

应低市值，则说明股息率更高，相关标的

投资价值更高。

数据显示，2022 年股息率超过 3%的

公司数量多达 530 多家， 创出历史新高。

中远海控、艾比森股息率均超 20%，潞安

环能、冀中能源、山煤国际等 15 家公司股

息率超 10%。煤炭板块成为高股息率公司

集中营，多达 7 家公司股息率超 10%。 近

两百家公司连续 3 年股息率均超 3%。 其

中，冀中能源、达安基因、陕西煤业、恒源

煤电等公司去年股息率均超 10%。

不过，记者发现，也有一些上市公司

不改“铁公鸡”形象，连续十年不分红。

据统计，剔除 2013 年以后上市的公

司 ，205 家公司在近 10 年 （2013 年 -

2022 年）中从未进行过现金分红。 这些

公司主要分布在机械设备、电子、化工、

医药等行业， 其中医药生物公司最多。

绝大部分公司直言， 公司可供分配利润

连年为负数，或经营业绩亏损，不具备利

润分配的条件。

“铁公鸡”股价长期表现普遍较差。

数据显示， 上市以来累计派现额靠后的

100 家公司中 （不含上市不足 10 年公

司 ），10 年以来平均涨幅只有 42.25%，

跑输同期沪深 300 指数 22 个百分点以

上，近七成上市公司跑输沪深 300 指数。

审计机构把关更严格

截至 5 月 5 日 ，Wind 资讯数据显

示，62 家上市公司收到了监管机构的年

报问询函。 其中 ST 公司居多。

从问询内容来看， 交易所紧盯业绩

变化较大、年报异常、大额资产减值等问

题 ， 部分 ST 公司被追问是否存在对

2022 年业绩进行“大洗澡”的情形。

在收到年报问询函的 62 家上市公

司中， 有 8 家公司发布了延期回复问询

函的公告。 业内人士表示， 交易所通过

“刨根问底”的问询式监管，有利于充分

揭示上市公司年报存在的财务风险，提

升公司信息披露质量， 同时也帮助投资

者精准排雷避坑。

虽然 A 股上市公司 2022 年年报披

露已经收官，但截至记者发稿，共有 6 家

上市公司未能按规定时间披露 2022 年

年报。分析指出，这些公司年报“难产”的

原因虽五花八门，但在注册制大背景下，

审计机构严格把关是背后更深层次的原

因，作为“看门人”的审计机构正在有效

发挥核查和把关的作用。

据记者统计， 在 2022 年年报中，有

234 家 A 股上市公司被审计机构出具

“非标意见”，包括 103 份“带强调事项段

的无保留意见”、94 份“保留意见”以及

37 份 “无法表示意见”。 另据不完全统

计，截至目前，仅深市便有 13 家 A 股企

业预计触及“非标”退市指标，*ST 和佳、

*ST 光一 、*ST 易 尚 等 企 业 均 在 发 布

2022 年年报的当天，提示“公司股票可

能被终止上市”。

上述公司退市的直接原因看似是

“非标意见”， 其实他们的持续经营能力

存在重大不确定性， 财务数据或内控制

度存在重大隐患。

自 2020 年底退市新规实施以来，资

本市场退市制度不断完善， 多元化退出

渠道不断畅通。 2021 年年报披露后，A
股市场 42 家公司被强制退市，退市数量

超过此前三年总和，创历史新高。而随着

退市制度的不断优化， 退市制度执行将

更加严格合理。

分析指出，全面注册制时代，随着资

本市场改革持续深入推进， 还将出现更

多因审计意见退市的案例， 进一步推动

资本市场“优胜劣汰”。

2022沪深两市年报全景扫描：

总营收超 71万亿，派现首超 2万亿

数据来源：Wind 制图：张力

光伏进入万亿时代
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